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Abstrak 
Memaksimalkan laba merupakan tujuan dari setiap pendirian suatu perusahaan. 
Tingginya nilai perusahaan tidak akan terwujud apabila perusahaan hanya 
berfokus pada kinerja keuangan tanpa memperhatikan kondisi internal maupun 
eksternal perusahaan. Penerapan GCG dan CSR memungkinkan perusahaan 
meningkatkan nilai perusahaan dengan menyeimbangkan kepentingan internal 
dan eksternal yang dipengaruhi dan mempengaruhi perusahaan. Penelitian ini 
bertujuan untuk mengetahui pengaruh GCG dan pengungkapan CSR terhadap 
nilai perusahaan. GCG dalam penelitian ini diproksikan dengan dewan komisaris 
,kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kualitas auditor eksternal, dan 
komite audit. Jenis penelitian yang digunakan yaitu kuantitatif. Sampel penelitian 
yang digunakan yaitu 58 perusahaan sektor property, real estate dan konstruksi 
bangunan yang terdaftar di BEI periode 2011-2015 dengan menggunakan teknik 
purposive sampling. Jenis data yang digunakan yaitu data sekunder berupa 
laporan tahunan yang bersumber dari website IDX (Indonesian Stock Exchange).. 
Hasil penelitian membuktikan GCG (dewan komisaris, kepemilikan manajerial, 
kualitas audit eksternal) dan corporate social responsibility berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan. Sedangkan kepemilikan institusional dan komite audit tidak 
berpegaruh terhadap nilai perusahaan.  
  
Kata kunci: GCG, Pengungkapan CSR, Nilai perusahaan 
 
Abstract 
Maximizing profits is the goal of any establishment of enterprise. High firm value 
did not reached if the company only focused on financial performance without 
regard to internal and external company’s conditions. GCG and CSR can 
increase value of the company by balancing the interests of internal and external 
the companies. The aims of this research is to know the influence of GCG and 
CSR disclosure on the firm value. The GCG in this study was proxied by the board 
of commissioners, institutional ownership, quality of external auditors, and audit 
committee. The Type of  this research is quantitative research. The Sample of this 
research is 58 property sector, real estate and building construction companies in 
BEI period 2011-2015 by using purposive sampling method. Types of data is 
secondary data that is in form of annual reports sourced from the website of 
Indonesian Stock Exchange. The results prove that GCG (board of 
commissioners, managerial ownership, external audit quality) and corporate 
social responsibility affect firm value. While institutional ownership and audit 
committee do not affect firm value. 
 




Perusahaan  merupakan sekelompok orang yang bekerja untuk 
mencapai suatu tujuan dalam suatu organisasi. Tujuan jangka panjang yang 
menjadi prioritas suatu perusahaan adalah peningkatan nilai perusahaan 
karena dengan peningkatan nilai perusahaan dapat mensejahterakan para 
pemegang saham. Good Corporate Governance (GCG) merupakan salah satu 
faktor yang dapat memengaruhi nilai perusahaan. GCG dikatakan mampu 
meningkatkan nilai perusahaan disebabkan oleh adanya GCG, perusahaan 
diharapkan dapat mempunyai kinerja yang baik sehingga mampu 
menciptakan keuntungan bagi para pemilik perusahaan atau pemegang saham 
(Amanti, 2012).  
Pemegang saham berupaya memaksimalkan nilai perusahaan dengan 
menyerahkan pengelolaannya kepada tenaga-tenaga profesional (agent) yang 
lebih mengerti dalam menjalankan kegiatan operasional perusahaan. 
Penyerahan kewenangan ini sering memunculkan konflik kepentingan 
(agency problem). Manajer yang ditunjukkan sebagai agent oleh pemegang 
saham (principal) untuk mengelola perusahaan sering bertindak menyimpang 
dari tujuan perusahaan.  
Pemegang saham berupaya meminimalisir munculnya agency conflict 
dengan menuntut adanya penerapan tata kelola perusahaan yang baik (Good 
Corporate Governance-GCG). Penerapan GCG memungkinkan pemegang 
saham melakukan check and balance sehingga pemegang saham dapat 
memonitor setiap aktivitas manajer yang berhubungan dengan kepentingan 
perusahaan. Pengelolaan perusahaan ini harus diawasi dan dikendalikan untuk 
menjamin bahwa pengelolaan tersebut dilakukan secara transparan dan penuh 
kepatuhan kepada peraturan dan ketentuan yang berlaku (Widyasari et al, 
2015).  
Keberadaan perusahaan dalam melakukan kegiatan operasionalnya 
selalu memberikan dampak, baik secara langsung maupun tidak langsung 
terhadap lingkungan eksternalnya, oleh karena itu perusahaan harus 
bertanggung jawab atas dampak yang ditimbulkan tersebut. Penerapan 
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tanggung jawab sosial perusahaan (Corporate Social Responsibiliy-CSR) 
merupakan suatu bentuk kepedulian perusahaan terhadap lingkungan 
eksteralnya atas kegiatan operasional perusahaan. CSR diharapkan dapat 
mewujudkan perusahaan yang acceptable dan sustainable. Suatu perusahaan 
yang menginginkan sustainable dan going concern harus menerapkan prinsip 
GCG dan CSR secara konsisten dengan menyeimbangkan keinginan pihak 
eksternal maupun internal perusahaan. 
Dewan Komisaris merupakan organ perusahaan yang bertugas 
melakukan pengawasan secara umum dan/atau khusus sesuai dengan 
anggaran dasar serta memberi nasihat kepada direksi. Dewan komisaris 
bertugas mengawasi direksi dalam menjalankan kepengurusan perusahaan 
dan bertugas untuk membentuk Komite Audit. Semakin tinggi jumlah dewan 
komisaris maka fungsi pengawasan dewan komisaris akan semakin baik 
sehingga praktik Good Corporate Governance juga dapat berhasil pada 
akhirnya akan meningkatkan nilai perusahaan  (Anggraini Dian, 2013) 
Kepemilikan Manajerial adalah besarnya kepemilikan saham oleh 
pihak manajemen atau dengan kata lain manajer juga sebagai pemegang 
saham, yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan 
(Imanta dan Rutji Satwiko, 2011). 
Kepemilikan institusional adalah besarnya jumlah kepemilikan saham 
oleh institusi (institusi yang dimaksudkan adalah pemerintah, perusahaan 
asing dan lembaga keuangan, seperti perusahaan asuransi, bank, dan dana 
pensiun) yang terdapat pada perusahaan. Tingkat kepemilikan institusional 
yang tinggi akan menimbulinakan usaha pengawasan yang lebih besar oleh 
pihak investor institusional sehingga dapat menghalangi perilaku 
opportunistik. Pemegang saham institusional memiliki keahlian yang lebih 
dibandingkan dengan investor individu, terutama pemegang saham 
institusional mayoritas atau diatas 5%, (Erida, 2011 dalam Mutmainah, 2015) 
Kualitas auditor eksternal merupakan klasifikasi KAP yang mengaudit 
laporan keuangan perusahaan. Semakin tinggi kualitas auditor eksternal, 
semakin meningkat kepercayaan publik atas transparansi informasi yang 
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diberikan perusahaan diikuti dengan meningkatnya nilai perusahaan. 
(Widyasari, et al) 
Menurut Ikatan Komite Audit Indonesia (IKAI) dalam Effendi (2005), 
Komite audit adalah suatu komite yang bekerja secara professional dan 
independen yang dibentuk oleh dewan komisaris dan dengan demikian, 
tugasnya adalah membantu dan memperkuat fungsi dewan komisaris (atau 
dewan pengawas) dalam menjalankan fungsi pengawasan atas proses 
pelaporan keuangan, manajemen resiko, pelaksanaan audit dan implementasi 
dari corporate governance di perusahaan-perusahaan. 
Penelitian ini merujuk dari penelitian yang dilakukan Widyasari, et al 
(2015) yang meneliti mengenai pengaruh GCG dan pengungkapan CSR 
terhadap nilai perusahaan. Perbedaan dengan penelitian ini dengan penelitian 
sebelumnya adalah obyek penelitian dan tahun penelitian. Penelitian ini 
menggunakan perusahaan real estate property dan konstruksi bangunan 
periode tahun 2011-2015 sebagai obyek penelitian. Good Corporate 
Governance (GCG) dikatakan dapat menciptakan nilai tambah karena dengan 
menerapkan Good Corporate Governance, diharapkan perusahaan akan 
memiliki kinerja yang baik sehingga dapat menciptakan nilai tambah dan 
meningkatkan nilai perusahaan yang dapat memberikan keuntungan bagi para 
pemegang saham atau pemilik perusahaan. (Amanti, 2012). Pengungkapan 
CSR akan menjadikan nilai tambah dan memperbaiki citra perusahaan 
dikalangan investor (Widyasari et al, 2015). 
 
2. METODE  
2.1 Populasi, Sampel, dan Metode Pengambilan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh perusahaan sektor 
property, real estate dan konstruksi bangunan yang terdaftar di BEI periode 
2011-2015 yang berjumlah 59, kemudian disesuaikan dengan kriteria yang 
telah ditetapkan dan memperoleh sampel sebanyak 100 dengan menggunakan 
teknik purposive sampling dengan kriteria: (1) Perusahaan sektor property, 
real estate dan konstruksi bangunan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
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selama periode 2011-2015. (2) Perusahaan sektor property, real estate dan 
konstruksi bangunan yang mempublikasikan laporan tahunan selama periode 
2011-2015 secara berturut-turut. (3) Perusahaan yang menyajikan 
pengungkapan CSR dalam laporan tahunan secara berturut-turut selama 
periode 2011-2015. 
2.2 Data dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. 
Adapun data sekunder dalam penelitian ini adalah data Annual Report, dan 
laporan keuangan perusahaan yang telah diaudit oleh auditor independen 
untuk melihat informasi corporate social responsibility dan corporate 
governance. Data tersebut diperoleh dari situs resmi Bursa Efek Indonesia di 
http://www. idx.co.id serta website resmi masing-masing perusahaan.  
2.3 Definisi Operasional Variabel dan Pengungkapannya 
1) Variabel Independen 
a. Dewan Komisaris: Dewan komisaris dihitung dengan menghitung 
jumlah anggota Dewan komisaris perusahaan yang disebutkan dalam 
laporan keuangan tahunan (Anggraini Dian, 2013) 
b. Kepemilikan manajerial adalah pemegang saham dari pihak manajemen 
yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan di dalam 
perusahaan, misalnya direktur dan komisaris. Variabel ini diukur dari 
jumlah persentase saham yang dimiliki manajemen pada akhir tahun. 
Pengambilan data menggunakan variabel dummy, dimana bernilai 1 
jika terdapat kepemilikan manajerial dalam perusahaan dan bernilai 0 
jika tidak terdapat kepemilikan manajerial dalam perusahaan. (Wongso 
Amanda, 2013) 
c. Kepemilikan institusional adalah kepemilikan saham oleh pemerintah, 
institusi keuangan, institusi berbadan hukum, institusi luar negeri, dana 
perwalian dan institusi lainnya pada akhir tahun. (Kusumaningtyas, 
2015). Indikator yang digunakan untuk mengukur kepemilikan 
institusional adalah persentase jumlah saham yang dimiliki oleh 
institusi dari seluruh modal saham perusahaan yang beredar 
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(Kusumaningtyas, 2015). Rumus perhitungan kepemilikan institusional 
adalah: 
KI  =   
d. Kualitas auditor eksternal merupakan klasifikasi KAP yang mengaudit 
laporan keuangan perusahaan. Semakin tinggi kualitas auditor 
eksternal, semakin meningkat kepercayaan publik atas transparansi 
informasi yang diberikan perusahaan diikuti dengan meningkatnya 
nilai perusahaan. Kategori KAP Big Four di Indonesia, yaitu 1) KAP 
Price Waterhouse Coopers, yang bekerja sama dengan KAP Drs. 
Hadi Susanto dan rekan dan KAP Haryanto Sahari & Rekan; 
Tanudiredja, Wibisana & Rekan, 2) KAP KPMG (Klynveld Peat 
Marwick Goerdeler) yang bekerja sama dengan KAP Sidharta-
Sidharta dan Wijaya, 3) KAP Ernest and Young yang bekerja sama 
dengan KAP Drs. Sarwoko dan Sanjoyo, Prasetyo Purwantono, 4) 
KAP Deloitte Touche Thomatsu, yang bekerja sama dengan KAP Drs. 
Hans Tuanakota Mustofa & Halim; Osman Ramli Satrio & Rekan; 
Osman Bing Satrio & Rekan. (Widyasari, et al. 2015) Kualitas audit 
diukur dengan variabel dummy (Siallagan dan Machfoedz, 2006).  
Menggolongkan dan memberi nilai atas kualitas audit pada setiap 
perusahaan digunakan ketentuan: 
Diaudit KAP Big 4 = 1 
Diaudit KAP Non Big 4 = 0 
e. Komite audit adalah suatu komite yang berkerja secara professional 
dan independen yang dibentuk oleh dewan komisaris dan dengan 
demikian, tugasnya adalah membantu dan memperkuat fungsi dewan 
komisaris (atau dewan pengawas) dalam menjalankan fungsi 
pengawasan atas proses pelaporan keuangan, manajemen resiko, 
pelaksanaan audit dan implementasi dari corporate governance di 
perusahaan-perusahaan. Anggota Komite Audit diangkat dan 
diberhentikan oleh Dewan Komisaris dan dilaporkan kepada Rapat 
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Umum Pemegang Saham (RUPS) (Mutmainah, 2015).  Variabel ini 
diukur dengan menghitung jumlah anggota komite audit yang dimiliki 
suatu perusahaan  (Widyasari, et al, 2015). Rumus perhitungan 
komite audit adalah: 
Komite Audit = ∑ Komite Audit Perusahaan 
f. Corporate Social Responsibility  merupakan  bentuk  tanggung  jawab 
perusahaan dalam meminimalkan kesenjangan sosial dan kerusakan 
lingkungan yang terjadi akibat aktivitas operasional perusahaan. 
Pengungkapan CSR akan mampu memberikan sinyal positif kepada 
investor. Semakin banyak pengungkapan CSR maka semakin baik 
pula citra perusahaan tersebut (Widyasari, et al, 2015) 
Perhitungan CSRI tersebut menggunakan pendekatan dikotomi yaitu 
setiap item CSRI diberi nilai 1 apabila diungkapkan, dan nilai 0 
apabila tidak diungkapkan.  
 
              CSRI= \ 
2) Variabel Dependen 
Perusahaan  yang  mampu  bertahan  hidup dalam jangka panjang 
akan tercermin dari nilai perusahaan yang terus meningkat. “Nilai 
perusahaan merupakan nilai pasar” (Rika dan Islahudin dalam Retno dan 
Priantinah, 2012:86). Nilai pasar tercermin dalam listing price yang 
merupakan hasil dari mekanisme permintaan dan penawaran di pasar bursa 
pada perusahaan yang sudah go public. Tingginya nilai perusahaan 
mencerminkan tingkat kemakmuran pemegang saham dan menjadi 
indikator penting bagi investor sebelum memutuskan untuk berinvestasi. 
Variabel ini diukur dengan rasio Tobin’s Q, Rasio ini dikembangkan oleh 
Profesor James Tobin (1967). Rasio ini merupakan konsep berharga 
karena menunjukkan estimasi pasar keuangan saat ini tentang nilai hasil 
pengembalian dari setiap dolar investasi inkremental. Jika rasio-q di atas 
satu, ini menunjukkan bahwa investasi dalam aktiva menghasilkan laba 
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yang memberikan nilai yang lebih tinggi daripada pengeluaran investasi, 
hal ini merangsang investasi baru. Jika rasio-q dibawah satu, investasi 
dalam aktiva tidaklah menarik (Facthan dan Rina, 2016). 
Nilai Tobin’s q dihitung dengan persamaan : 
Tobin’s Q =   
Keterangan: 
MVE     =  Harga penutupan saham x jumlah saham yang beredar 
DEBT   =  Total utang perusahaan 
TA        =  Total aktiva 
2.4 Metode Analisis Data 
Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan metode analisis regresi 
linear berganda yang bertujuan untuk mengukur kekuatan hubungan antara 
dua variabel atau lebih, juga menunjukkan arah hubungan antara variabel 
dependen dengan variabel independen. Sebelum melakukan uji hipotesis 
dilakukan uji asumsi klasik, yaitu uji normalitas, uji multikolinieritas dan uji 
heterokedastisitas dan uji autokorelasi. Selanjutnya dilakukan uji ketetapan 
uji f, uji determinasi (R
2
) dan uji t. Setelah uji asumsi klasik dan uji ketetapan 
maka selanjutnya dilakukan uji hipotesis, model persamaan regresi sebagai 
berikut. 
Y = α + β1DK+β2KM +β3KIN+ β4KAE + β5KA +β6CSR+ ɛ 
Keterangan: 
Y      : Nilai Perusahaan 
α      : Konstanta 
β        : Koefisien regresi 
DK    : Dewan Komisaris 
KM   : Kepemilikan Manajerial 
KIN  : Kepemilikan Institusional 
      KAE : Kualitas Auditor Eksternal 
KA    : Komite Audit 
CSR  : Corporate Social Responsibility  
ɛ        : error term 
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3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif menjelaskan deskripsi data dari semua variabel 
dalam penelitian ini. Variabel independen meliputi dewan komisaris, 
kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kualitas auditor eksternal, 
dan komite audit, dan corporate social responsibility terhadap nilai 
perusahaan, sedangkan variabel dependen adalah nilai perusahaan. Statistik 
deskriptif dalam penelitian ini memberi gambaran tentang variabel-variabel 
yang dapat dilihat dari nilai maksimum, minimum, rata-rata (mean) dan 




Variabel N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 
Dewan komisaris 84 2,00 10,00 4,6429 1,61053 
Kepemilikan Manajerial 84 0,00 1,00 0,4643 0,50172 
Kepemilikan Institusional 84 0,15 0,89 0,5502 0,21371 
Kualitas Audit Eksternal 84 0,00 1,00 0,2262 0,42088 
Komite Audit 84 2,00 4,00 3,0119 0,18974 




10400,38 1451,5573 2100,17718 
Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
Berdasarkan hasil statistik menunjukkan bahwa: 
1. Dari perhitungan statistik deskriptif dapat diketahui bahwa  nilai perusahaan 
memiliki nilai minimum 50,42 dan nilai maksimum 10400,38 serta nilai 
rata-rata  1451,5573 dan standar deviasi sebesar 2100,17718. Perusahaan 
dengan nilai perusahaan yang paling sedikit adalah PT. Bakrieland 
Development Tbk pada tahun 2013, sedangkan yang paling banyak adalah 
PT. Lippo Cikarang Tbk pada tahun 2014.  
2. Berdasarkan perhitungan statistik dewan komisaris maka didapatkan nilai 
minimum 2,00 dan maksimum 10,00 dengan rata-rata proporsi dewan 
komisaris terhadap jumlah total komisaris yang ada dalam susunan dewan 
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komisaris perusahaan sebesar 4,6429 dan standar deviasi sebesar 1,61053. 
Perusahaan dengan jumlah dewan komisaris yang paling sedikit adalah PT. 
Kawasan Industi Jababeka Tbk pada tahun 2011, sedangkan yang paling 
banyak adalah PT. Goa Makkasar Tourism Development Tbk pada tahun 
2011, 2012, dan 2015. 
3. Kepemilikan manajerial diukur menggunakan variabel dummy, yaitu 1 jika 
terdapat kepemilikan manajerial dalam struktur kepemilikan perusahaan, 
atau 0 jika tidak terdapat kepemilikan manajerial  dalam struktur 
kepemilikan perusahaan. Hasil analisis deskriptif menunjukkan nilai 
minimum 0,00 sedangkan nilai maksimum 1,00 adapun perusahaan sampel 
yang memiliki kepemilikan manajerial rata-rata sebanyak 0,4643 dan 
standar deviasi sebesar 0,50172. Jumlah perusahaan yang mempunyai 
kepemilikan manajerial adalah 9 perusahaan, sedangkan perusahaan yang 
tidak mempunyai kepemilikan manajerial adalah 11 perusahaan. 
4. Berdasarkan perhitungan statistik nilai minimum untuk kepemilikan 
institusional sebesar 0,15 sedangkan nilai  maksimum sebesar 0,89 dengan 
rata-rata presentase jumlah saham yang dimiliki institusi dari seluruh modal 
saham yang beredar sebesar 0,5502 dan standar deviasi sebesar 0,21371. 
Hal ini dapat disimpulkan bahwa sebagian besar perusahaan sampel 
memiliki nilai standar deviasi dibawah rata-rata, Perusahaan dengan jumlah 
kepemilikan institusional yang paling sedikit adalah PT. Bakrieland 
Development Tbk pada tahun 2013, sedangkan yang paling banyak adalah 
PT. Plaza Indonesia Realty Tbk pada tahun 2013. 
5. Berdasarkan perhitungan statistik deskriptif dapat diketahui nilai minimum 
2,00 dan maksimum 4,00 yang berarti perusahaan real estate dan konstruksi 
yang terdaftar di BEI memiliki jumlah anggota komite audit paling sekidit 2 
orang dan paling banyak 4 orang. Nilai rata-rata 3,0119 dan standar deviasi 
0,18974. Perusahaan dengan jumlah kepemilikan institusional yang paling 
sedikit adalah PT. Megapolitan Development Tbk pada tahun 2012, 
sedangkan yang paling banyak adalah PT. Intiland Development Tbk pada 
tahun 2011 dan 2012. 
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6. Kualitas auditor eksternal diukur menggunakan variabel dummy, yaitu 1 jika 
terdapat pada kategori KAP Big Four di Indonesia atau 0 jika tidak terdapat 
terdapat pada kategori KAP Big Four di Indonesia. Kualitas auditor 
eksternal berdasarkan perhitungan statistik didapatkan nilai minimum 0,00 
dan maksimum 1,00 standar deviasi sebesar 0,42088  serta rata-rata kualitas 
auditor eksternal  sebesar 0,2262. Jumlah perusahaan yang mempunyai 
kualitas auditor eksternal adalah 4 perusahaan, sedangkan perusahaan yang 
tidak mempunyai kualitas auditor eksternal adalah 16 perusahaan. 
7. Berdasarkan tabel 4.2 nilai minimum sebesar 1,10 sedangkan nilai 
maksimum sebesar 52,75 serta standar deviasi sebesar 16,47901 dengan 
rata-rata  sebesar 23,8819. Hal ini dapat disimpulkan bahwa sebagian besar 
perusahaan sampel memiliki nilai standar deviasi di atas nilai rata-rata, 
Perusahaan dengan jumlah pengungkapan CSR yang paling sedikit adalah 
PT. Armidian Karyatama Tbk pada tahun 2014, sedangkan yang paling 
banyak adalah PT. Jaya Real property Tbk pada tahun 2012. 
3.2  Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas data dalam penelitian ini digunakan untuk mengetahui 
apakah data dari masing-masing variabel memiliki distribusi normal. 
Dijelaskan bahwa model regresi yang baik ialah yang distribusinya normal 
atau mendekati normal. Pengujian normalitas data dilakukan dengan 
menggunakan One Sample Kormogorov-Sminov Test, dengan melihat 
tingkat signifikansi 0,05 pada asymp.sig (2-tailed). Tabel di bawah ini 
menunjukkan hasil dari uji normalitas adalah sebagai berikut: 
Tabel 2 




Kolmogorov - Smirnov Z 1,173 
Data Normal 
Asyimp. Sig (2-Tailed) 0,128 
      Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
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Hasil uji One Kolmogrov-Smirnov diketahui bahwa nilai signifikan sebesar 
0,128 yang berarti lebih besar dari 0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa 
seluruh data berdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas digunakan untuk mendeteksi adanya hubungan linear 
antara variabel independen di dalam regresi berganda. Model regresi yang 
baik dijelaskan seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel independen. 
Untuk mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas dapat dilakukan dalam 
model regresi berganda dengan melihat nilai tolerance dan VIF. Jika nilai 
tolerance di atas 0,1 dan VIF di bawah 10, maka model tersebut 
dinyatakan bebas dari multikolinearitas. Tabel di bawah ini menunjukkan 
hasil dari uji multikolinearitas adalah sebagai berikut: 
Tabel 3 
Hasil Uji Multikolinearitas 
Variabel Tolerance VIF Keterangan 























Sumber : Hasil olah data SPSS, 2017 
Hasil uji multikolinearitas menunjukkan bahwa seluruh variabel 
independen memiliki VIF kurang dari 10 dan nilai tolerance lebih dari 
0,10 sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan 
dalam penelitian ini tidak terjadi multikolinearitas. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain. Dalam menguji heterokedastisitas, penelitian ini 




Hasil Uji Heteroskedastisitas 
Variabel thitung Sig. Keterangan 













Komite Audit -0.546 0.587 Bebas Heteroskedastisitas 
CSR -0.936 0,352 Bebas Heterokedastisitas 
 Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
Dari hasil pada tabel 4 dapat disimpulkan bahwa semua variabel 
independen dinyatakan bebas heterokedastisitas. Variabel independen ini 
memilki nilai signifikansi lebih dari 0,05. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi dilakukan untuk menguji apakah dalam suatu model 
regresi ada korelasi antaravariabel gangguan satu observasi dengan 
variabel gangguan observasi yang lain.   
Tabel 5 
Hasil Uji Autokorelasi 
Run-Test 
2,163 
Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
Berdasarkan tabel 5 menyatakan bahwa hasil pengujian autokorelasi 
dengan uji run test terhadap 84 data penelitian menunjukkan bahwa nilai 
signifikansi lebih besar dari 0.05 yaitu 0.826 sehingga tidak terjadi 
autokorelasi. 
3.3 Analisis Regresi Linier Berganda 
Uji regresi linear berganda digunakan untuk mengetahui ada tidaknya 
pengaruh antara variabel independen dengan variabel dependen. Perhitungan 
model regresi linear berganda dilakukan dengan menggunakan program SPSS 





Uji Regresi Berganda 
Variabel Β 
Konstanta 1622,961 







Komite Audit -1314,999 
CSR -19,117 
                           Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
Hasil uji regresi berganda pada tabel 6 dapat diperoleh persamaan regresi 
sebagai berikut: 
NP = 1622,961 + 996,910 DK – 1298,650 KM – 273,665 KI + 1639,336 
KAE – 1314,999  KA  – 19,117CSR + e 
Berdasarkan persamaan regresi berganda, dapat diintreprestasikan sebagai 
berikut: 
1. Hasil analisis regresi linear berganda menunjukkan nilai konstanta sebesar 
1622,961 artinya dewan komisaris, kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, kualitas audit eksternal, komite audit, corporate social 
responsibility bernilai 0 maka nilai perusahaan bernilai 1622,961. 
2. Nilai koefisien regresi dewan komisaris menunjukkan koefisien sebesar 
996,910 dengan parameter positif. Hal ini berarti artinya apabila dewan 
komisaris mengalami peningkatan 1 satuan maka nilai perusahaan akan 
mengalami peningkatan sebesar 996,910 dan sebaliknya apabila nilai 
dewan komisaris mengalami penurunan maka nilai perusahaan akan 
mengalami penurunan. 
3. Nilai koefisien regresi kepemilikan manajerial menunjukkan koefisien 
sebesar -1298,650 parameter negatif artinya apabila tidak ada kepemilikan 




4. Nilai koefisien regresi kepemilikan institusional menunjukkan koefisien 
sebesar -1273,665 parameter negatif artinya apabila kepemilikan 
institusional mengalami peningkatan 1 satuan maka nilai perusahaan akan 
mengalami penurunan sebesar 1273,665 dan sebaliknya apabila 
kepemilikan institusional mengalami penurunan maka nilai perusahaan 
akan mengalami peningkatan. 
5. Nilai koefisien regresi kualitas audit eksternal menunjukkan koefisien 
sebesar 1639,336 parameter positif artinya apabila ada kualitas audit 
eksternal maka nilai perusahaan akan mengalami peningkatan sebesar 
1298,650. 
6. Nilai koefisien regresi komite audit menunjukkan koefisien sebesar -
1314,999 parameter negatif artinya apabila komite audit mengalami 
peningkatan 1 satuan maka nilai perusahaan akan mengalami penurunan 
sebesar 1314,999 dan sebaliknya apabila komite audit mengalami 
penurunan maka nilai perusahaan akan mengalami peningkatan.  
7. Nilai koefisien regresi corporate social responsibility menunjukkan 
koefisien sebesar -19,117 parameter negatif artinya apabila corporate 
social responsibility mengalami peningkatan 1 satuan maka nilai 
perusahaan akan mengalami penurunan sebesar 19,117 dan sebaliknya 
apabila corporate social responsibility mengalami penurunan maka nilai 
perusahaan akan mengalami peningkatan. 
3.4 Uji Signifikansi Simultan (Uji F) 
Uji F digunakan untuk menguji apakah dewan komisaris, kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, kualitas audit eksternal, komite audit, 
corporate social responsibility secara bersama-sama mempunyai pengaruh 
terhadap nilai perusahaan. Tabel di bawah ini menunjukkan hasil dari uji 
signifikansi simultan (Uji F) adalah sebagai berikut: 
Tabel 7 
 Hasil Uji F 
Nilai Fhitung Nilai Ftabel Sig. 
1.555 1.991 0.000 
         Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
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Dari tabel 7 dapat diketahui bahwa besarnya Fhitung adalah 1,555 
dengan nilai signifikansi sebesar 0,000. Karena nilai Fhitung < Ftabel yaitu 1,555 
< 1,991 dan nilai signifikansi = 0,000 < α = 0,05. Hal ini berarti H0 ditolak, 
sehingga variabel dewan komisaris, kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, kualitas audit eksternal, komite audit dan corporate social 
responsibility mempunyai pengaruh bersama-sama dan signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Hal ini berarti bahwa model regresi dinyatakan fit atau 
menerima H1. 
3.5 Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
Nilai R Square sebesar 0,587, maka dapat disimpulkan bahwa 58,7%  
Nilai perusahaan dijelaskan oleh enam variabel independen diantaranya 
dewan komisaris, kepemilikan manajerial, kepemilikan institusional, kualitas 
audit eksternal, komite audit, corporate social responsibility, sedangkan 
sisanya yaitu 41,3% dijelaskan oleh faktor-faktor lain diluar model yang 
diteliti. 
3.6 Uji Signifikansi Individual (Uji t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui besarnya pengaruh masing-masing 
variabel independen secara individu. Tabel di bawah ini menunjukkan hasil 
dari uji signifikansi individual (Uji t) adalah sebagai berikut: 
Tabel 8 
Hasil Pengujian Hipotesis 
Variabel thitung ttabel Sig. Keterangan 
Dewan Komisaris 9.136 1.991 0.000 Diterima 
Kepemilikan Manajerial -4.109 1.991 0.000 Diterima 
Kepemilikan Institusional -0.386 1.991 0.701 Ditolak 
Kualitas Audit Eksternal 4.056 1.991 0.000 Diterima 
Komite Audit -1.644 1.991 0.104 Ditolak 
CSR -2.089 1.991 0.040 Diterima 
Sumber: Hasil olah data SPSS, 2017 
Berdasarkan hasil olah data di atas, maka dapat diinterpretasikan 
sebagai berikut: 
a. Hasil Uji Hipotesis Pertama 
Nilai thitung variabel dewan komisaris lebih besar dibanding nilai  ttabel 
yaitu 9,136 > 1,991, dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, sehingga H1 
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diterima yang artinya dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
Hal ini membuktikan bahwa semakin banyak jumlah dewan komisaris 
maka fungsi pengawasan dewan komisaris akan semakin baik sehingga 
praktik Good Corporate Governance juga dapat berhasil pada akhirnya akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Penelitian ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Siahaan (2013) mengatakan bahwa ukuran dewan 
komisaris akan menentukan efektivitas fungsi dewan komisaris dan terkait 
dengan fungsi pengawasan sehingga jika fungsi pengawasan yang dilakukan 
oleh dewan komisaris berjalan sesuai harapan, maka target perusahaan 
untuk memaksimalkan nilai perusahaan akan tercapai. 
b. Hasil Uji Hipotesis Kedua 
Nilai thitung variabel kepemilikan manajerial lebih kecil dibanding nilai  
ttabel yaitu -4,109 < 1,991, dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, 
sehingga H2 diterima yang artinya kepemilikan manajerial berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan.  
Berdasarkan nilai koefisien β (beta) yang bernilai negatif 
menunjukkan bahwa adanya kepemilikan manajerial akan menurunkan nilai 
perusahaan karena semakin besar kepemilikan manajerial dalam struktur 
pemegang saham akan menyebabkan rawan tindakan yang lebih 
mementingkan kepentingan manajer dari pada kepentingan pemegang 
saham, hal ini berdampak pada reaksi negatif pasar yang berdampak pada 
menurunnya nilai perusahaan, bila kepemilikan manajerial besar maka akan 
ada kecenderungan tindakan manajer yang oportunis dari manajer yang akan 
menguntungkan diri sendiri. Hal ini terjadi karena manajer mencoba 
melakukan transfer kekayaan perusahaan kepada diri sendiri dengan 
mengambil kebijakan yang membesar-besarkan aktiva dan laba. Tujuannya 
adalah untuk memperoleh bonus atau agar kinerjanya terlihat meningkat. 
Hal tersebut akan berdampak pada penurunan kinerja pasar yang pada 




c. Hasil Uji Hipotesis Ketiga 
Nilai thitung variabel kepemilikan institusional lebih kecil dibanding 
nilai  ttabel yaitu -0,386 < 1,991, dan nilai signifikansi sebesar 0,701 > 0,05,  
sehingga H3 ditolak yang artinya kepemilikan instiitusional tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Bahwa tinggi rendahnya kepemilikan institusional tidak berdampak 
pada nilai perusahaan. Hasil ini tidak sesuai dengan dugaan bahwa 
kepemilikan institusional yang tinggi dapat  bertindak  sebagai pihak yang 
memonitor perusahaan, sehingga manajer akan efisien  dalam 
memanfaatkan asset perusahaan. Dari hasil ini disimpulkan bahwa jumlah 
pemegang saham yang besar tidak efektif dalam memonitor perilaku 
manajer dalam perusahaan. Hal ini terjadi karena adanya asimetri informasi 
antara investor dengan manajer, investor belum tentu sepenuhnya memiliki 
informasi yang dimiliki oleh manajer (sebagai pengelola perusahaan) 
sehingga manajer sulit dikendalikan oleh investor institusional. Sehingga, 
kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap   nilai perusahaan 
karena tidak dapat memonitor perusahan. 
d. Hasil Uji Hipotesis Keempat 
Nilai thitung variabel kualitas audit eksternal lebih besar dibanding nilai  
ttabel yaitu 4,056 >1,991, dan nilai signifikansi sebesar 0,000 < 0,05, 
sehingga H4 diterima yang artinya kualitas audit eksternal berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan. 
Para pengguna laporan keuangan terutama para pemegang saham akan 
mengambil keputusan berdasarkan pada laporan yang telah dibuat oleh 
auditor mengenai laporan keuangan suatu perusahaan. Hal ini menunjukkan 
bahwa auditor berperan penting dalam pengesahan laporan keuangan suatu 
perusahaan. Oleh karena itu, dengan penggunaan auditor yang berkualitas, 
diharapkan dapat meningkatkan kredibilitas laporan keuangan sehingga 
dapat meningkatkan nilai perusahaan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 




e. Hasil Uji Hipotesis Kelima 
Nilai thitung variabel komite audit lebih kecil dibanding nilai  ttabel yaitu 
-1,644 < 1,991, dan nilai signifikansi sebesar 0,104 > 0,05, sehingga H5 
ditolak yang artinya komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan.  
Hasil penelitian Guna dan Herawaty (2010) menyatakan keberadaan 
komite audit dalam perusahaan tidak dapat menjalankan tugasnya dalam 
memonitor pelaporan keuangan, kualitas laporan keuangan tidak terjaga 
dengan baik (kurang kredibel) sehingga kualitas laporan keuangan yang 
mengandung manajemen laba berakibat pada menurunnya minat investor 
untuk berinvestasi dan menurunnya nilai perusahaan, dengan demikian 
komite audit tidak dapat berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
f. Hasil Uji Hipotesis Keenam 
Nilai thitung variabel corporate social responsibility lebih kecil 
dibanding nilai  ttabel yaitu -2,089 < 1,991, dan nilai signifikansi sebesar 
0,040 < 0,05, sehingga H6 diterima yang artinya corporate social 
responsibility  berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan nilai koefisien β (beta) yang bernilai negatif artinya 
corporate social responsibility berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan. Penelitian yang dilakukan oleh Barnea dan Rubin (2010) yang 
berjudul “Corporate Social Responsibility as a Conflict between 
Shareholders” menyatakan bahwa CSR dapat membawa kerugian bagi 
perusahaan karena dapat menimbulkan biaya keagenan (Agency Cost) dan 
biaya tambahan lainnya yang memboroskan sumber daya perusahaan 
sehingga menurunkan kinerja dan nilai perusahaan, biaya keagenan ini 
timbul akibat konflik kepentingan antara shareholders (insiders and 
institutionals) yang memandang peningkatan pengeluaran untuk CSR adalah 
sebagai upaya untuk meningkatkan citra positif perusahaan yang akan 
berdampak kepada nilai perusahaan, namun juga dapat berarti sebagai 
pemborosan sumber daya perusahaan apalagi bila tidak diikuti dengan 




4.1  Kesimpulan 
Berdasarkan analisis dan pembahasan yang dilakukan, maka hasil 
penelitian ini dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut: 
1. Dewan komisaris berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan tingkat 
signifikansi 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga H1 diterima.  
2. Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan 
tingkat signifikansi 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga H2 diterima. 
Kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dengan tingkat signifikansi 0,701 lebih besar dari 0,05 sehingga H3 ditolak.   
3. Kualitas audit eksternal berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan 
tingkat signifikansi 0,000 lebih kecil dari 0,05 sehingga H4 diterima.  
4. Komite audit tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan dengan tingkat 
signifikansi 0,104 lebih besar dari 0,05 sehingga H5 ditolak.  
5. Corporate social responsibility berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
dengan tingkat signifikansi 0,040 lebih kecil dari 0,05 sehingga H6 
diterima. 
4.2  Saran 
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan diatas, maka untuk 
penelitian selanjutnya peneliti dapat memberikan saran sebagai berikut: 
1. Dilakukan penelitian lebih lanjut dengan membandingkan dengan sektor 
lain, sehingga sampel penelitian lebih besar dan dapat digeneralisasi. 
2. Menambah periode penelitian sehingga dapat memperoleh hasil yang lebih 
representatif. 
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